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RESUMEN
En un ámbito tan explorado como es 
el de la Inversión Extranjera Directa 
(IED), aún existen aspectos por abor-
dar. A pesar de la importancia del 
sector servicios en el tema, son escasas 
las investigaciones que se han centra-
do en explicar la relación del sector 
en los ﬂujos de IED hacia América 
Latina. La diversidad de temas que 
pueden inﬂuir en esta explicación, 
así como las características del sector 
servicios, la convierten en una tarea 
compleja, tanto para la investigación 
académica como para la gestión em-
presarial. Siendo conscientes de este 
hecho, este trabajo representa un 
intento de reducir dicha complejidad 
al plantear la relación entre ﬂujos de 
IED y métodos de entrada a mercados 
externos. El método de entrada de la 
IED ha jugado un papel protagónico 
en la internacionalización de las em-
presas de servicios, particularmente 
en el caso de las multinacionales eléc-
tricas europeas, las cuales han sido 
las responsables del incremento en los 
ﬂujos de inversión hacia la región. 
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ABSTRACT
In a scope so explored as the one of 
the Foreing Direct Invesment, FDI, 
still exist aspects to approach. In 
spite of the importance of the services 
sector, the researchers are limited 
trying to explain the ﬂows of FDI 
towards Latin America. The diversity 
of subjects which they can inﬂuence 
in this explanation,  turn it an ex-
tremely complex task, as much for 
the academic investigation as for the 
enterprise management. Being cons-
cious of this fact, this work represents 
an attempt to reduce this complexity, 
trying to deﬁne the relation between 
Flows of FDI and entry Methods. The 
entry methods FDI has played an 
important role in the internationa-
lization of services companies, par-
ticularly in the case of the European 
electrical multinationals, which have 
been the responsible of the increase 
in the ﬂows of Investment towards 
the region.
KEY WORDS
Foreign direct investment, interna-





La internacionalización de la empre-
sa y su experiencia en los mercados 
externos han ayudado a incremen-
tar la presencia en el mundo de la 
Inversión Extranjera Directa (IED), 
puesto que la empresa busca nuevos 
horizontes que le permitan maximi-
zar su rentabilidad. 
Desde la década de los noventa, se 
ha venido observando una tenden-
cia general de crecimiento de la 
inversión extranjera directa (IED) 
en el sector servicios, a pesar de las 
diferentes crisis que atravesaron 
muchas regiones. La IED hacia Amé-
rica Latina ha estado vinculada a la 
internacionalización de los servicios. 
La intensiﬁcación de los programas 
de privatización acompañada de la 
desregularización del sector servi-
cios y de los marcos regulatorios a 
la inversión extranjera en diferentes 
economías latinoamericanas, ha fa-
vorecido el incremento de la IED en 
la región (CEPAL, 1998).
La desregulación del sector eléctrico 
ha generado cambios sin precedentes 
en el negocio de la energía eléctrica, 
al permitir la libre competencia y 
el ingreso de la inversión privada y   
ofrecer condiciones más equitativas y 
justas para los agentes del mercado. 
A la vez, el proceso de liberalización 
de los servicios y las privatizaciones 
mejoraron las perspectivas para nue-
vos inversores internacionales, lo que 
produjo un aumento de la competiti-
vidad en este sector (CEPAL, 2000).
Es evidente la importancia de la IED 
en el sector eléctrico y el dinamismo 
de las empresas europeas del  sector 
en América Latina; a  pesar de ello 
son pocos los estudios realizados para 
explicar dicho fenómeno.  El presente 
artículo pretende brindar un aporte 
en el tema al formularse el objetivo 
de “Explicar la IED como método de 
entrada de las principales multina-
cionales eléctricas europeas hacia 
América Latina”.
El texto se desarrolla en tres seccio-
nes. En la sección 1 se plasma una 
revisión teórica  sobre la IED como 
método de entrada a los mercados 
externos, con la ﬁnalidad de explicar 
cómo la IED puede ser utilizada por la 
empresa prestadora de servicios para 
internacionalizarse. En la siguiente 
sección se estudia “La inversión ex-
tranjera directa de la Unión Europea 
hacia América Latina”. Se realiza 
un análisis de la IED de la Unión 
Europea hacia América Latina con 
la ﬁnalidad de identiﬁcar las mayores 
empresas inversoras del sector servi-
cios en la región, lo cual constituye el 
tema principal del artículo. Para cul-
minar con la explicación sobre  cómo 
las principales empresas eléctricas 
de la Unión Europea han utilizado 
la IED como método de entrada para 
penetrar los mercados externos, en 
este caso América Latina. 
1. LA INVERSIÓN EXTRANJERA 
DIRECTA COMO MÉTODO 
DE ENTRADA A MERCADOS 
EXTERNOS
En esta sección se presenta una re-
visión de la literatura acerca de los 
métodos de entrada para penetrar los 
mercados externos, con la ﬁnalidad 
de contextualizar el método de en-
trada de la inversión extranjera como 
forma de internacionalización de las 
empresas prestadoras de servicios.  
Una vez la empresa ha tomado la 
decisión de crecer en los mercados 
externos, a sus directivos les surgen 
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una serie de interrogantes, tales 
como: ¿Cuál será el mercado objetivo 
más eficiente para la empresa? y 
¿Cómo penetrar ese nuevo mercado? 
La respuesta a estos interrogantes 
involucra la compleja tarea de iden-
tiﬁcar el mercado objetivo y método 
de entrada más eﬁciente para ese 
mercado.
1.1 Los métodos de entrada a 
mercados externos en el sector 
servicios
Cuando la empresa ha decidido el 
mercado en el que va a operar, debe 
determinar el método de entrada 
que va a utilizar para penetrar ese 
mercado. El método de entrada es el 
acuerdo institucional que ha elegido 
la empresa para operar  los mercados 
externos de forma eﬁciente. 
Los métodos de entrada a mercados 
externos varían desde la ﬁgura más 
simple, que es la exportación, segui-
da por las licencias, hasta la forma 
más compleja que es la inversión 
extranjera directa. La complejidad 
entre un método de entrada y otro 
está dada por el grado de inversión 
y el riesgo que compromete cada 
operación (Caves, 1982; Anderson y 
Gatignon, 1986; Root, 1987; Agarwal 
y Ramaswani, 1992; Buckley, 1995). 
La teoría de decisiones normativa 
sugiere que la elección de los métodos 
de entrada, en los mercados externos, 
se debe basar en la relación entre 
el riesgo y los beneﬁcios, ya que la 
empresa busca elegir el método de 
entrada que le ofrezca el mayor ajuste 
entre el riesgo y los beneﬁcios sobre la 
inversión. El control cobra gran im-
portancia en esta relación, ya que es 
la forma por la cual la empresa puede 
mejorar sus beneﬁcios y su posición 
competitiva (Anderson y Gatignon, 
1986; Agarwal y Ramaswani, 1992).
El control es la habilidad para in-
ﬂuenciar los sistemas, métodos y de-
cisiones (Anderson y Gatignon, 1986). 
A la vez, asumir control, también, 
implica asumir riesgo, ya que se in-
volucra la responsabilidad en la toma 
de decisiones y el mayor compromiso 
de recursos (Anderson y Gatignon, 
1986; Agarwal y Ramaswani, 1992). 
Los métodos de entrada que involu-
cran un mayor grado de control, a la 
vez, implican mayor riesgo y, por lo 
general, mayores beneficios, como 
es el caso de la inversión extranjera 
directa. Por otro lado, la exportación, 
es el método de entrada que menor 
riesgo implica y recoge menores bene-
ﬁcios. Por lo tanto, requiere el menor 
control. Entonces, se puede decir que 
existe una relación directa entre el 
control, el riesgo y  el beneﬁcio (ver 
Figura 1).
Antes de los noventa, las investigacio-
nes sobre la internacionalización de 
los servicios centraron sus estudios 
en temas diferentes al de los métodos 
de entrada, dejando un gran vacío en 
este aspecto (el estudio de los métodos 
de entrada se concentró en el sector 
manufacturero). El único estudio 
sustancial respecto a métodos de 
entrada sobre empresas prestadoras 
de servicios previo a los noventa fue 
el de Weinstein (1977). A pesar de 
ello posee un valor limitado, ya que 
solo abarca una industria de servicios 
(empresas de publicidad). (Erramalli, 
1990).
En la última década se han acelerado 
las investigaciones sobre los métodos 
de entrada a mercados externos en 
las empresas prestadoras de servi-
cios. Por lo general estos estudios se 43
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Figura 1. Los métodos de entrada: relación riesgo, control y beneﬁcio
Fuente: Elaboración propia
realizan en industrias especíﬁcas del 
sector servicios, como: la industria 
hotelera (Gannon y Johnson, 1997; 
Littlejohn y Roper, 1991), de comercio 
(Andersson, 2002; Burt, Dawson y 
Sparks, 2003), de consultoría técnica 
(Sharma y Johanson, 1987), en la in-
dustria ﬁnanciera (Grosse, 1997), y del 
turismo (Björkman y Kock, 1997). 
De igual forma que en los bienes, la 
internacionalización de la empresa 
prestadora de servicios se realiza 
por medio de los métodos de entrada 
a los mercados externos. Las empre-
sas prestadoras de servicios pueden 
utilizar métodos de entrada que van 
desde un menor a un mayor grado 
de control (Erramalli, 1990; Roberts, 
1999; Tepstra y Yu, 1987).
Los métodos de entrada con alto 
grado de control demandan un mayor 
compromiso de recursos en el exterior 
y ofrecen la posibilidad de una mayor 
integración, sin embrago representa 
una mayor incertidumbre para la 
empresa. Por otro lado, los métodos 
de bajo grado de control requieren 
un compromiso más limitado de 
recursos, lo que reduce el grado de 
incertidumbre para la empresa. Por 
último, el carácter inseparable de 
algunos servicios puede forzar a las 
empresas a desarrollar procesos de 
expansión más rápidos por medio de 
métodos de entrada que impliquen 
presencia directa en el nuevo país.
Las empresas, prestadoras de ser-
vicios tienden a utilizar un método 
de entrada con alto gado de control 
cuando requieren adaptarse a las 
especiﬁcaciones de los compradores, 
construir relaciones personales, o 
desarrollar investigaciones en los 
mercados destino (Hastings y Perry, 
2000). Los métodos de entrada con 
alto grado de control le aseguran a 
la empresa una mayor experiencia, 
conﬁanza y mejor estimación de los 
riesgos u oportunidades. Estos méto-
dos son preferidos cuando el valor de 
la marca es alto (Blomstermo, Deo y 
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un método de entrada de bajo control 
cuando están expuestas a riesgos y/o 
cuando las condiciones de demanda 
son inciertas, por lo tanto requieren 
adaptar los servicios a las necesi-
dades del cliente, lo cual lleva a un 
mayor conocimiento de los mercados 
y clientes extranjeros. 
1.2 El método de entrada de la 
inversión extranjera directa 
(IED)
La  inversión  extranjera  directa 
(IED) es el método de entrada más 
complejo por el cual puede optar la 
empresa cuando se internacionaliza, 
puesto que involucra mayor riesgo, 
mayor control y mayor compromiso 
de recursos (Anderson y Gatignon, 
1986; Agarwal y Ramaswani, 1992); 
todo ello asociado a un mayor bene-
ﬁcio económico en el largo plazo (Pla, 
2000). La empresa tiende a utilizar 
este método de entrada cuando ha 
adquirido gran experiencia en los 
mercados internacionales (Anderson 
y Gatignon, 1986 y Davidson, 1980), 
y/o posee los recursos suﬁcientes que 
le permiten comprometer sus propios 
recursos en otro país. La inversión   
extranjera directa posee unos  costos 
muy altos, pero ofrece mayor control 
y ﬂexibilidad en el mercado objetivo. 
El riesgo político es mucho más fuerte 
en esta alternativa, sumado al riesgo 
de otros aspectos del medio como la 
actitud hacia las empresas extran-
jeras, la estabilidad de la moneda, 
la expropiación, el nacionalismo y la 
caliﬁcación de los empleados locales, 
entre otros (Deresky, 2000).
A su vez, la empresa tiene la opción 
de deﬁnir el tipo de IED que desea 
realizar, de acuerdo con el grado de 
riesgo y compromiso de recurso que 
desea tener en el mercado objetivo. 
Diversos autores han escrito sobre 
los tipos  de inversión extranjera di-
recta que puede utilizar la empresa 
al internacionalizarse. Los tipos de 
IED se pueden generalizar en: la in-
versión extranjera directa, por medio 
de ﬁliales, y la inversión extranjera 
directa por medio de las operaciones 
conjuntas. De igual manera, la inver-
sión extranjera directa puede pres-
tarse por medio de ﬁliales de nueva 
creación o por adquisición.
Las adquisiciones permiten reducir 
el riesgo que representa entrar en 
nuevos mercados, puesto que se obtie-
nen ingresos de forma inmediata, al 
comprar una empresa ya establecida 
en el mercado objetivo.  El inversio-
nista suele aprovecharse de ciertos 
activos tangibles e intangibles de 
la empresa adquirida tales como el 
reconocimiento establecido y cono-
cimiento del mercado, las relaciones 
con el medio e incluso la entrada a 
otros sectores. Sin embargo, en las 
adquisiciones existen una serie de ba-
rreras asociadas a la llegada del nue-
vo dueño, presentándose diﬁcultades 
en la integración de la adquisición y 
la utilización de las posibles sinergias 
(Gilligan y Hird, 1986; Root, 1987; 
Walsh, 1993 y Dawson, 2001).
En la inversión por medio de la crea-
ción de una nueva ﬁlial,  la empresa 
inversora establece una nueva em-
presa en el mercado objetivo, lo que 
permite generar una nueva imagen 
en el mercado y sin restricciones. La 
ﬁlial de nueva creación permite que 
la casa matriz tenga un alto control 
estratégico, directivo, ﬁnanciero y de 
operaciones de la nueva empresa, con 
la posibilidad de obtener economías 
de escala y alcance. Lo que lleva a 45
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considerarla el método de entrada 
más rentable en el largo plazo. Sin 
embargo, es una transacción con  un 
alto costo y riesgo, asociado a las diﬁ-
cultades de las distancias geográﬁcas 
(Gilligan y Hird, 1986; Root, 1987; 
Walsh, 1993 y Dawson, 2001).
La operación conjunta internacional 
(Joint Venture) envuelve algún grado 
de asociación con una organización en 
otro país (Walsh, 1993). La operación 
conjunta constituye una asociación 
entre dos o más socios para adquirir 
la propiedad y el control de una em-
presa de forma compartida, de modo 
que disminuya el riesgo de alcanzar 
los objetivos estratégicos, que la em-
presa, por sí sola, no hubiera podido 
alcanzar (Harrigan, 1985). General-
mente, este tipo de asociaciones se 
realiza con una empresa local, la cual 
está familiarizada con el mercado y 
sus operaciones. Esta estrategia la 
efectúan las empresas cuando desean 
crecer en los mercados internaciona-
les, disminuir las barreras al comer-
cio, encontrar signiﬁcativas econo-
mías de escala, desarrollar posiciones 
más competitivas, asegurar el acceso 
a materias primas, adquirir habilida-
des administrativas y tecnológicas 
y, sobre todo compartir el riesgo de 
operar en mercados externos, ya que 
al estar asociado con un local reduce 
el riesgo de expropiación.
En esta sección se hizo una revisión 
teórica sobre la IED como método de 
entrada a los mercados externos, con 
la ﬁnalidad de explicar cómo la IED 
puede ser utilizada por la empresa 
prestadora de servicios para interna-
cionalizarse. Estudios tanto teóricos 
como empíricos tratan de explicar 
por qué la empresa prestadora de 
servicios escoge la IED como forma 
de internacionalización. El caso de la 
IED de la Unión Europea hacia Amé-
rica Latina se convierte en una gran 
evidencia al momento de explicar la 
IED como método de entrada de la 
empresa prestadora de servicios a los 
mercados externos. En el siguiente 
capítulo se estudia “La inversión ex-
tranjera directa de la Unión Europea 
hacia América Latina”. Se realiza 
un análisis de la IED de la Unión 
Europea hacia América Latina con 
la ﬁnalidad de identiﬁcar las mayores 
empresas inversoras del sector servi-
cios en la región, lo cual constituye el 
tema principal del artículo.
2.  LA INVERSIÓN EXTRANJERA 
DIRECTA DE LA UNIÓN 
EUROPEA EN AMÉRICA LATINA
Las corrientes de IED hacia América 
Latina aumentaron sostenidamente 
durante los años noventa, sobre todo 
en el segundo quinquenio del decenio. 
Esto se debió a los fuertes cambios 
en la estructura mundial de la IED, 
donde aparecieron nuevos inverso-
res, entre ellos la Unión Europea, 
que sobresale por su gran fortaleza 
inversora (CEPAL, 2001). 
Este crecimiento se ha fortalecido en 
las últimas dos décadas por algunos 
sucesos del proceso de globalización, 
en particular a la internacionalización 
del sector servicios. Las empresas eu-
ropeas han mostrado un gran interés, 
especialmente en la industria de los 
servicios públicos, incentivadas por 
los grandes procesos de privatización 
en América Latina. Estas entradas 
de nuevas empresas han generado 
fuertes ﬂujos de IED hacia esta región 
(CEPAL, 2001). Favorecido además, 
por los grandes cambios en las políti-
cas económicas de los gobiernos en los 
países latinoamericanos. 
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De esta manera, el sector privado 
comienza a jugar un papel preponde-
rante en las decisiones de inversión, 
al tiempo que se reduce el papel del 
Estado en la actividad económica in-
terna y su rol se encamina a generar 
condiciones favorables hacia el desa-
rrollo económico, mediante políticas 
que procuren por: la estabilidad, la 
apertura comercial y ﬁnanciera, la 
desregulación y el óptimo funciona-
miento del mercado. 
Como resultado, en los noventa se 
abrieron nuevas puertas a la in-
versión en sectores históricamente 
restringidos a la actividad privada. 
Esto implicó una IED con amplios 
planes de privatizaciones de empre-
sas estatales de servicios públicos 
(telecomunicaciones, electricidad, 
hidrocarburos e infraestructura) lo 
que representó un aumento conside-
rable de la IED en la región (CEPAL, 
2004). 
En este proceso de privatizaciones de 
empresas de servicios en la región, 
y en general en todo el proceso de 
crecimiento de la IED, la inversión 
europea ha tenido gran importancia, 
puesto que su participación ha sido 
creciente en América Latina. Entre 
el periodo de los años 1996 a 2006, 
las inversiones europeas han estado 
entre el 43% y el 57% de las inversio-
nes totales hacia la región (CEPAL, 
2006). 
A la importancia que ha tenido la 
Unión Europea en el crecimiento de 
la IED en América Latina, ha estado 
plenamente vinculada España, país 
del cual proviene gran parte de la 
inversión hacia América Latina; en 
el periodo comprendido entre 1996 y 
2001 tuvo niveles promedio del 20% 
anual del total de la IED europea 
(CEPAL, 2007),  en lo corrido del 
presente decenio, si bien su partici-
pación no ha presentado los mismos 
niveles, sigue siendo uno de los 
países que más invierte en América 
Latina, en los últimos tres años ha 
estado cerca del 15 % en promedio 
anual del total de la inversión en la 
región, después de Estados Unidos y 
Canadá (CEPAL, 2007). En algunos 
países de la región, como Argentina, 
Chile y Perú, durante varios años, las 
empresas españolas fueron los prin-
cipales inversionistas extranjeros, 
desplazando incluso a las empresas 
estadounidenses (CEPAL, 2001).
La inversión de las empresas euro-
peas en América Latina ha estado 
vinculada al sector de los servicios, 
especialmente en las telecomunica-
ciones, la banca y la energía. Esto 
se debió a que estas empresas han 
buscado aumentar su tamaño y me-
jorar sus condiciones de competencia, 
respecto a sus pares en el mercado. 
La mayor parte de estas empresas 
fueron, ellas mismas, antiguos mo-
nopolios estatales, que resurgieron en 
el sector privado para competir en el 
hostil mercado europeo; para lograrlo 
optaron por la internacionalización 
como factor de crecimiento (CEPAL, 
2001).
Revisar detenidamente la dinámica 
del sector eléctrico en la región como 
uno de los subsectores con mayor 
dinamismo, desde los noventa, en el 
sector servicios, permite conocer los 
grandes cambios que este sector ha 
tenido y los impactos que ha repre-
sentado en el comercio de la región. 
El crecimiento del sector servicios se 
ha visto fortalecido por las privati-
zaciones en el sector de los servicios 
públicos, en especial el de la energía 47
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eléctrica, que ha tenido como prota-
gonista a las empresas europeas, y 
dentro de ellas, las mayores inver-
sionistas en el sector eléctrico han 
sido  las empresas españolas (como en 
otros sectores), seguidas por las esta-
dounidenses, y alguna participación 
de empresas de Portugal.
Dentro de todas las empresas que han 
incursionado en el sector eléctrico, las 
más destacadas han sido Endesa la 
más representativa en cuanto a IED 
hacia América Latina, seguida por 
Iberdrola y Unión Fenosa.
3.  LA IED COMO PRINCIPAL 
MÉTODO DE ENTRADA DE 
LAS PRINCIPALES EMPRESAS 
ELÉCTRICAS EUROPEAS HACIA 
AMÉRICA LATINA
La revisión teórica realizada en la 
sección uno sobre la IED como método 
de entrada a los mercados externos, 
con la ﬁnalidad de explicar cómo la 
IED puede ser utilizada por la em-
presa prestadora de servicios para 
internacionalizarse,  y  el estudio de 
“La inversión extranjera directa de la 
Unión Europea hacia América Lati-
na”, desarrollado en el capítulo dos, 
ofrece las bases para explicar cómo 
las principales empresas eléctricas 
de la Unión Europea han utilizado 
la IED como método de entrada para 
penetrar los mercados externos, en 
este caso América Latina, lo que 
permitirá cumplir con el objetivo del 
artículo. De acuerdo con las ideas 
anteriormente descritas, el análisis 
de la inversión europea en América 
Latina, especíﬁcamente de la inver-
sión europea en el sector eléctrico 
en los países de la región, se debe 
tener en particular consideración la 
expansión de las empresas españolas 
en América Latina, desde los años 
noventa. Por lo tanto, en este capítulo 
se procederá a explicar el proceso de 
desarrollo de la IED de las principales 
empresas líderes en inversión en el 
sector eléctrico en la región, las cuales 
son españolas.
3.1 Endesa y su internacionali-
zación
Endesa es una de las mayores empre-
sas eléctricas del mundo, la primera 
en España. Desarrolla actividades 
de generación, transporte, distribu-
ción, comercialización y “trading” de 
electricidad en doce países de tres 
continentes. En América Latina es la 
primera multinacional eléctrica pri-
vada, la mayor compañía eléctrica de 
Chile, Argentina, Colombia y Perú, y 
la tercera de Brasil (Endesa, 2006).
Endesa inició su expansión hacia 
América Latina en 1992, comenzando 
en Argentina, con la adquisición de 
un 15.3% de Edenor, la principal em-
presa distribuidora de la zona norte 
de Buenos Aires, hoy el 8 por ciento de 
los activos consolidados de Endesa en 
Latinoamérica se halla en Argentina.   
En 1994 se dio el ingreso de Endesa 
al mercado peruano, se produjo cuan-
do se inició la privatización de las 
mayores empresas distribuidoras de 
electricidad ubicadas en Lima (Luz 
del Sur y Edelnor), que fueron adju-
dicadas a los consorcios que encabe-
zaban las empresas chilenas Enersis 
y Chilquinta. En Perú se encuentra 
el 11 por ciento de los activos conso-
lidados de Endesa en Latinoamérica 
(Endesa, 2006). En 1997, Endesa 
hizo efectivo el ingreso a Brasil, el 
mercado energético más importante 
de la región. La demora para ingresar 
a este país estuvo ligada al relativo 
retraso del programa privatizador 
del sector eléctrico en ese país y a la 
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destacada participación de algunos 
grupos empresariales locales, de 
empresas eléctricas estadounidenses 
y chilenas (Cepal, 2001). Hoy el 25 
por ciento de los activos consolida-
dos de Endesa en Latinoamérica se 
concentra en Brasil (Endesa, 2006). 
En Colombia, solo hasta 1997 pudo 
ingresar Endesa; en este año Colom-
bia subastó importantes paquetes 
de acciones de seis sociedades, de las 
cuales Endesa adquirió en la Em-
presa de Energía de Bogotá (EEB), 
la mayor empresa del sector y sus 
ﬁliales más importantes: la Empresa 
Generadora de Energía de Bogotá 
(Emgesa) y la empresa distribuidora 
Codensa. Para el 2006 el 21 por ciento 
de los activos consolidados de Ende-
sa en Latinoamérica se concentran 
en Colombia, actualmente gestiona 
2.780 MW de potencia instalada a 
través de sus participaciones en las 
compañías generadoras Emgesa y 
Betania. En general, las empresas 
eléctricas privatizadas en Colombia 
fueron otorgadas principalmente a 
empresas españolas, chilenas, estado-
unidenses y venezolanas. Después de 
la apropiación por la española Endesa 
de Enersis, los activos comprados 
por la empresa chilena quedaron 
bajo el control de Endesa España o 
de la estadounidense AES Corp. por 
lo que estas empresas obtuvieron 
el control de una de las principales 
empresas eléctricas de Colombia 
(Cepal, 2001).
Posteriormente, en 1999, Endesa 
España fortaleció su presencia en la 
región al tomar el control del grupo 
chileno Enersis, el mayor grupo 
eléctrico privado de América Latina, 
con un capital social del 60.62 por 
ciento (Endesa, 2006). Hoy el 36 por 
ciento de los activos consolidados de 
Endesa en Latinoamérica se encuen-
tra en Chile. Con esta adquisición, 
su presencia en Argentina aumentó 
considerablemente, y le abrió grandes 
posibilidades en la región. Con esta 
operación y su OPA por Endesa Chile 
deﬁnió la nueva estrategia de Endesa 
en América Latina: centralizar sus 
operaciones regionales en el área de 
la energía eléctrica a través de Ener-
sis,  que permitan consolidar una 
amplia plataforma de negocios capaz 
de aprovechar el gran potencial de 
crecimiento y rentabilidad que ofrece 
este mercado (Figura 2).
La estrategia empresarial de la Com-
pañía para los años 2002 a 2006 se 
centró en la rentabilidad, el desarro-
llo del negocio principal, constituido 
por la generación, transporte, distri-
bución y comercialización de energía 
eléctrica y actividades relacionadas 
y el servicio al cliente. La empresa 
se centra en Latino América, con 
las siguientes estrategias (Endesa, 
2006):
•  Consolidar el negocio actual 
bajo un aumento en la IED, 
para la construcción de nuevas 
centrales, el mantenimiento y 
reposición de activos, al negocio 
eléctrico latinoamericano.
•  Continuar con la política de re-
ducción de costes.
•  Gestión del entorno regulatorio. 
Tratar de gestionar el entorno re-
gulatorio eléctrico en los diferen-
tes países de interés de América 
Latina, de modo que permitan 
desarrollar la inversión exterior 
en este sector. 
•  Mejorar la posición competitiva, 
incrementar la rentabilidad y 
crear valor en las compañías 49
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Figura 2. Presencia de Endesa en América Latina
Fuente: Endesa (2006)
latinoamericanas en las que 
participa. 
3.2 Iberdrola  y su internaciona-
lización
Iberdrola es la segunda mayor em-
presa eléctrica de España, está pre-
sente en cerca de 40 países y cuatro 
continentes, en América Latina posee 
inversiones en Brasil, México, Boli-
via, Chile, Venezuela y Guatemala 
(Figura 3). La división de Negocio 
Internacional de Iberdrola se apo-
ya en dos ejes fundamentales: las 
plataformas de Sudamérica México 
– Guatemala (Iberdrola, 2006).
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CHILE
• Endesa Chile (59,98%)  
4.477 MW
• Chilectra (99,08%)  
1,4 Mill. clientes
CENTROAMÉRICA
• Proyecto Siepac (12,5%) Construcción 
de una interconexión eléctrica de 1.880 
km a 230 kV que unirá las redes de los 
países centroamericanos
BRASIL
• Ampla (91,9%) 2,3 Mill clientes
• Coelce (58,9%) 2,5 Mill clientes
• Endesa Fortaleza (100%) 321,6 MW
• Cachoeira Dourada (99,6%) 658 MW
• Cien (100%) (Interconexión Argenti-
na-Brasil 1000 km 2.000MW
ARGENTINA
• Dock Sud (69,99%) 870 MW
  Yacylec (22,2%) 282km 507 kV
• Costanera/CBA (64,3%) 2.319 MW
• El Chocón (65,2%) 1.320 MW
• Edesur (99,45%) 2,2 Mill. clientes
COLOMBIA
• Betania (99,99%)  
541MW
• Emgesa (48,5%)  
2.238 MW
• Codensa (48,5%)  
2,1 Mill. clientes
PERÚ
• Piura (60%) 146 MW
• Edegel (63,2%)  
1.425,7 MW
• Edelnor (60%)  
2,3 MW 0,951 Mill. clientes50
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En 1992 realizó su primera inversión 
en la industria eléctrica de Argenti-
na, adquiriendo el 60% de la Central 
Térmica de Güemes. A ﬁnes de 1998 y 
los primeros meses de 1999, Iberdrola 
vendió la mayoría de los activos que 
poseía en Argentina. Ingresó al merca-
do boliviano en 1995, administrando el 
45% de la distribución eléctrica de este 
país, por intermedio de las empresas 
Electropaz y Electricidad y Fuerza de 
Oruro –ELFEO– (CEPAL, 2001). En 
Figura 3. Presencia de Iberdrola en América Latina 
Sede Social  Generación eléctrica  Comercialización de gas
Filiales / Participadas  Distribución eléctrica  Proyectos de ingeniería  
    en ejecución
Sucursales  Comercialización eléctrica  Otras actividades







1997 penetró el mercado brasileño, al 
comprar una participación accionaria 
equivalente al 65,6 por ciento del capi-
tal de la Companhia de Electricidade 
do Estado da Bahia –COELBA–. Ade-
más, ganó una posición privilegiada 
en uno de los países más grandes de 
Mercosur (CEPAL, 2001).
La mayoría de las adquisiciones de 
empresas eléctricas hechas por Iber-
drola en América Latina corresponde 
a empresas brasileñas. El 60% de 
las inversiones que está realizando 
la compañía globalmente en el área 
de energía, incluyendo a España, se 
localiza en Brasil. Lo que demuestra 
el alto interés de la empresa española 
por obtener una posición relevante en 
este mercado.
Iberdrola es la empresa líder de gene-
ración en México, con la propiedad de 
cuatro empresas generadoras: Ner-
tek, Monterrey, Alfa y Pegi, Femsa 
Titán y Altamira III IV (CEPAL, 
2001). En Chile, Iberdrola obtuvo 
hasta mediados del 2000, de forma 
indirecta, el 8,3% de Electroandina 
y el 6,37% de Colbún, a través de los 
consorcios Inversora Electroandina 
y Electropacíﬁco, donde participan 
Tractebel y Enagas. Iberdrola es 
operador y dueña del 26,3% de dos 
centrales que se construyen en Río 
Duqueco (CEPAL, 2001).
El objetivo de largo plazo de la em-
presa consistía en convertirse en el 
mayor generador privado de energía 
eléctrica en México y Brasil (CEPAL, 
2001). Con este propósito, la empresa 
española planeó invertir alrededor de 
2.500 millones de dólares en América 
Latina, durante el primer quinquenio 
de la década del 2000, especialmente 
en los dos mayores países de la región 
(Iberdrola, 2006).
En septiembre del 2001, Iberdrola 
aprobó su Plan estratégico 2002 
– 2006. En él, descansan dos pilares 
fundamentales (Iberdrola, 2006): el 
crecimiento de la generación, en Es-
paña, y el crecimiento internacional 
en generación en especial en México 
y Brasil. La estrategia de crecimiento 
internacional obedece a los criterios 
de rentabilidad, solidez y control del 
riesgo con los que Iberdrola aborda 
su presencia en nuevos mercados. En 
México, donde Iberdrola es líder en 
generación, están previstas unas in-
versiones de 2.500 millones de euros, 
destinados fundamentalmente a la 
construcción  de 5.000 MW potencia 
de ciclos combinados para el 2006 
(Iberdrola, 2003). En Brasil, Iberdro-
la ocupa un liderazgo energético en el 
nordeste del país. Los objetivos están 
destinados a aumentar la capacidad 
de generación para abastecer parte de 
la demanda actual y los grandes po-
tenciales de crecimiento de ésta. Las 
inversiones hasta el 2006 se elevaron 
a 1.100 millones de euros en este país 
(Iberdrola, 2006).
CONCLUSIÓN
La constante búsqueda de la eﬁcien-
cia por parte de las multinacionales, 
ante la competencia cada vez mayor 
que afrontan en los mercados, ha 
llevado a la empresa a generar una 
distribución geográfica de la IED 
que le permita establecer enlaces en 
tiempo real a largas distancias. Esta 
distribución geográﬁca se ha visto fa-
vorecida impulsada por los adelantos 
tecnológicos, por la liberalización en 
el sector servicios y sobre todo por las 
políticas de promoción a la inversión 
extranjera directa. 
Los países de la Unión Europea han 
sido claves en el incremento de la 
La inversión extranjera directa de la Unión Europea hacia América Latina:
el método de entrada de las principales multinacionales eléctricas52
ESTUDIOS
GERENCIALES  Vol. 23 No. 105 • Octubre - Diciembre de 2007
IED hacia América Latina; en el pe-
riodo comprendido entre 1997 y 1999 
representaron más del 50% de las 
inversiones totales hacia la región. 
En los años noventa, América Latina 
aceleró el proceso de privatización 
de sus empresas eléctricas, lo cual 
impulsó y apresuró la entrada de 
las empresas eléctricas extranjeras 
a la región, este ingreso tuvo una 
marcada preferencia de la IED como 
estrategia de entrada, por medio 
de la adquisición de empresas es-
tatales. Estas empresas eléctricas 
extranjeras optaron por alianzas y 
consorcios para ingresar a los nuevos 
mercados.
Observar los movimientos que han 
tenido las empresas eléctricas extran-
jeras en la región permite aﬁrmar que 
hubo un reparto geográﬁco por parte 
de éstas. A ﬁnales de los noventa, 
las empresas líderes, Endesa e Iber-
drola, buscaron obtener el control de 
empresas claves en cada mercado; de 
un lado aparece Endesa en Argenti-
na, Chile, Colombia, Perú y Brasil; 
por otro lado, Iberdrola presenta la 
plataforma México, Bolivia y Brasil, 
sólo en el negocio de generación y 
distribución. 
A medida que las empresas eléctri-
cas fueron adquiriendo experiencia 
internacional, buscaron el control de 
las empresas eléctricas que existían 
en la región. Desinvirtieron en unas 
para trasladarse a mercados espe-
cíﬁcos en los que pudieran obtener 
mayor control del mercado.
Debido  a  las  características  de 
la  industria  y  a  la  experiencia 
internacional de estas empresas, su 
opción para llegar a los mercados 
externos por medio de su negocio 
principal, ha sido el método de en-
trada de la Inversión Extranjera 
Directa (IED). El cual se convierte 
en la única alternativa para prestar 
el servicio de suministro de energía, 
puesto que la empresa eléctrica 
requiere presencia física para la 
prestación del servicio en el lugar 
de consumo. 
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